GERI ALINAN PAYLAR TEBLIGI TASLAGI

GERI ALINAN PAYLAR TEBLIGI TASLAGI ONERILEN

BIRINCI BOLUM BIRINCI BOLUM

Amag, Kapsam, Dayanak ve Tanimlar Amag, Kapsam, Dayanak ve Tanimlar

Kapsam Kapsam

MADDE 2 MADDE 2

1) Bu Teblig, ortakliklarin kendi paylarini satin almasi veya rehin | (1) Bu Teblig, ortakliklarin kendi paylarini satin almasi veya rehin olarak

olarak kabul etmesine iligkin sartlara, islem siirlarina, geri alinan
paylarin elden ¢ikarilmasi veya itfasina ve bu hususlarin kamuya
aciklanmasi ile giivenli liman ve karsilikli istirake iliskin ustl ve
esaslar1 diizenler. Ortakliklarin kendi paylarini satin almasina iliskin
Teblig hiikiimleri paya doniistiiriilebilir veya pay ile degistirilebilir bir
tiirev arag satin alinmasi durumunda da gegerlidir.

(2) Bu Tebligde yer alan hiikiimler;

a) Ortakligin yavru sirketinin ve,

b) Ugiincii bir kisinin kendi adina, ancak ortaklik veya ortakligin yavru
sirketi hesabina,

ortaklik paylarini satin almasi veya rehin olarak kabul etmesi,
hallerinde de uygulanir.

(..)

kabul etmesine iligkin sartlara, islem sinirlarina, geri alinan paylarin elden
¢ikarilmasi veya itfasina ve bu hususlarin kamuya agiklanmasi ile giivenli
liman ve karsilikli istirake iliskin ustl ve esaslar1 diizenler. Bu Teblig
hikiimleri, ortakliklarin kendi paylarina doniistiiriilebilir veya kendi
paylar1 ile degistirilebilir bir sermaye piyasasi aracini satin almasi
durumunda da gecerlidir.

(2) Bu Tebligde yer alan hiikiimler;

a) Ortakligin,

b) Bagl sirketinin

¢) Ugiincii kisilerin kendi adina, ancak ortaklik veya ortakligin yavru
sirketi hesabina,

ortaklik paylarini satin almasi veya rehin olarak kabul etmesi hallerinde
de uygulanir.

(..)




GEREKCE

Teblig Taslagi’nin 2 nci maddesinin birinci fikrasinin ikinci climlesindeki “paya doniistiiriilebilir veya pay ile degistirilebilir bir tiirev arag”
tanimlamasinda, s6z konusu aracin ortakligin kendi paylarmna iliskin olup olmadig1 belirsizdir. Ayrica, Teblig hiikiimlerinin uygulamasi
sadece kendi paylarim1 satin almasina iligkin hiikiimler ile sinirlandirilmis olup, Tebligin tamamin1 kapsamasimin daha anlamli olacagi
diistiniilmektedir. Bu itibarla, s6z konusu ifade yeniden yazilmstir.

Teblig Taslagi’nin 2 nci maddesinin ikinci fikrasinda, Tebligin uygulanacagi diger durumlar, sadece yavru sirketler dikkate alinarak
belirtilmistir. SPK’nun 101 inci maddesinin ikinci fikrasinda Kurul’a verilmis olan yetki, pay aliminda bulunan ortakliklarin dogrudan veya
dolayli olarak iliskili olduklar1 kuruluslar1 da kapsadigindan, s6z konusu ifadenin yeniden yazilmasinin uygun olacag: diisiiniilmektedir. Bu
baglamda, a) Ortakligin, b) Bagl: sirketinin olarak ayirmak daha dogru olacaktir.

Kapsam Kapsam
MADDE 2 MADDE 2
(3) Sadece, bedellerinin timi 6denmis paylar geri alinabilir. 3)...
GEREKCE

Bu hiikiim ile TTK’nin 379 uncu maddesinin dordiincii fikrasinin Teblig Taslagi’na alindig1 goriilmektedir. Ancak, SPK’na gore halka agik
ortakliklarin paylarinin tam ve nakden 6denmesi esastir. Dolayisiyla, bu hiikkmiin sermaye piyasast mevzuatinda yer almasina gerek olmadigi
diisiiniildiiglinden ¢ikarilmasi onerilmektedir.

Kapsam Kapsam
MADDE 2 MADDE 2

(4) Ortakligin, paylarinin satin alinmasi amaciyla ti¢iinci bir kisi ile | (4) Ortakligin, paylarinin satin alinmasi amaciyla tiglincii bir kisi ile bu
bu Teblig hiikiimlerine tabi olmamak i¢i yaptigi konusu avans, 6diing | Teblig hiikiimlerine tabi olmamak igin yaptigi, konusu avans, 6ding veya
veya teminat verilmesi olan hukuki islemler gegersizdir. TTK’ nin 380 | teminat verilmesi olan hukuki islemler gegersizdir. TTK’nin 380 inci
inci maddesinin birinci fikrasinda belirlenen istisnalar saklidir. maddesinin birinci fikra hliktmleri saklidir.

GEREKCE

Teblig Taslagi’nin 2 nci maddesinin dordiincii fikrasinda TTK’nin 380 inci maddesinin birinci fikrasina paralel hiikiim kurulmak istendigi
goriilmektedir. Ancak Taslak’taki hiikmiin sadece TTK nin 380 nci maddesinin birinci fikrasinda belirlenen istisnalar ile sinirli tutulmasinin,
s0z konusu fikrada ayn1 zamanda hangi durumlarda bu istisnalarin uygulanmayacaginin belirlenmis olmasi nedeniyle sikint1 yaratabilecegi




diistiniilmektedir. Bu nedenle, anilan hitkmiin fikradaki istisnalar yaninda, istisnalarin gecerli olmayacagi durumlar1 da kapsamasi amaciyla
“belirlenen istisnalar” ifadesi ¢ikarilmis ve ilk cimledeki yazilim hatasi diizeltilmistir.

Dayanak Dayanak
MADDE 3 MADDE 3

(1) Bu Teblig, 06/12/2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasasi | (1) Bu Teblig, 06/12/2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanununun 22 nci, 101 inci, 106 nc1i, 107 nci ve 108 inci | Kanununun 22 nci maddeye 164—inei,106—net, 107 nei—ve108—inei

maddelerine dayanilarak hazirlanmgtir. maddelerine dayanilarak hazirlanmistir.

GEREKCE

Yalnizca 22. Maddenin belirtilmesi yeterlidir, diger idari yaptirim maddelerinin konulmasinin gerekli olmadig1 goriisiindeyiz.
Kisaltma ve Tanimlar Kisaltma ve Tanimlar

MADDE 4 MADDE 4

(1) Bu Tebligde gecen; (1) Bu Tebligde gecen;

e) Menkul kiymetler sirketi: Kanunda tanimlanan aract kurum ve | e) ...
yatirim ortakliklarini,

GEREKCE

TTK’nin 382 nci maddesinde gegen “menkul kiymet sirketi” ifadesinin Teblige aract kurum ve yatirim ortakliklarini kapsayacak bir kavram
olarak eklendigi goriilmektedir. Ancak, yatirim ortakliklarinin nitelikleri itibariyle bu kavramin uygun olmadig diistiniilmektedir. Kaldi ki,
s06z konusu kavram TTK’nin bagka bir maddesinde ge¢medigi gibi, konuya iliskin olarak ilgili maddenin gerek¢esinde de bir agiklama
yapilmamistir. Bu itibarla, s6z konusu kavramin kaldirilmasinin veya sadece halka acik araci kurumlarin sayilmasinin uygun olacagi
diistinilmektedir. Bu konuda yapilacak degisiklige paralel olarak 14 {incii maddenin ikinci fikrasinda da gerekli degisiklik yapilmalidir.

e) bendinin kaldirilmas1 durumunda, tebligde “Menkul kiymetler sirketi”” kavramin kullanilmasi yerine “Araci kurum ve yatirim ortakliklar1”
seklinde kullanilmasi yerinde olacaktir.

Kisaltma ve Tanimlar Kisaltma ve Tanimlar
MADDE 4 MADDE 4




(1) Bu Tebligde gecen;

1) Yavru sirket: TMS/TFRS hiikiimleri ¢ercevesinde ortakligin
bilangosunda tam konsolidasyona tabi tutulan sirketleri,

(1) Bu Tebligde gecen;

).

GEREKCE

Bagli ortaklik kavrami piyasada kabul gérmiis olup yaygin olarak kullanilmakta iken, onun yerine TTK’nin Sirketler Topluluguna iliskin
hiikiimlerinde yer alan “yavru sirket” kavraminin kullanilmasi anlamli bulunmamaktadir. Bunun yaninda, TFRS 10’da konsolidasyona tabi
tutulan sirketler i¢in “bagl ortaklik” kavrami kullanildigindan, tanimlamada ifade edilen hiikiimler ile kullanilan kavram ¢elismektedir.
Ayrica, bentte “tam konsolidasyon” ifadesine yer verilmesi, “kismi konsolidasyon” kavraminin var oldugu izlenimini vermektedir. Bu
itibarla, bentte degisiklikler yapilmigtir. Bu kavramin degistirilmesi halinde, Teblig biitiiniinde de ilgili degisikliklerin yapilmasi

gerekecektir.

IKINCI BOLUM
Yetkilendirme

IKINCI BOLUM
Yetkilendirme

Paylar1 borsada islem goren ortakhklarda yetkilendirme
MADDE 5

Paylar1 borsada islem goren ortakhklarda yetkilendirme
MADDE 5

(1) Bu Teblig hiikiimlerine gore ortakliklarin kendi paylarini satin
almalar1 i¢in genel kurulun yonetim kurulunu yetkilendirmesi

sarttir.

(1) Bu Teblig hiikiimlerine gore ortakliklarin kendi paylarini satin
almalari i¢in genel kurulun yonetim kurulunu yetkilendirmesi esastir.

GEREKCE

Ortaklik genel kurulunun yetkilendirilmesi olmaksizin yonetim kurulunun pay aliminda bulunabilecegi dikkate alinarak ifade degisikligi

yapilmustir.

Paylar1 borsada islem goren ortakhiklarda yetkilendirme
MADDE 5

Paylar1 borsada islem goren ortakhklarda yetkilendirme
MADDE 5




(5) Ortaklik yonetim kurulu karartyla, yakin ve ciddi bir kayiptan
kacinmak i¢in gerekli oldugu durumlarda genel kurulun
yetkilendirmeye iligkin karar1 olmadan da kamuyu aydinlatmaya
iliskin ek yiikiimliiliiklere uymak sartiyla kendi paylarini satin
alabilir. OrtakliZin yavru sirketi ana ortakligin paylarini satin almak
icin bu istisnadan yararlanamaz. Y 6netim kurulunun yakin ve ciddi
bir kayiptan kaginmak i¢in aldig1 pay satin alim karar1 yapilacak ilk
genel kurul toplantisina kadar gegerlidir.

(5) Ortaklik yonetim kurulu karariyla, yakin ve ciddi bir kayiptan
kaginmak icin gereklieoldusudurumlarda bu maddenin 6.fikrasinda
belirtilen durumlarda genel kurulun yetkilendirmeye iligskin karari
olmadan da kamuyu aydinlatmaya iliskin ek yiikiimliiliklere uymak
sartiyla kendi paylarin1 satin alabilir. Ortakligin yavru sirketi ana
ortakligin paylarmi satin almak i¢in bu istisnadan yararlanamaz.
Yonetim kurulunun yakin ve ciddi bir kayiptan kaginmak i¢in aldig:
pay satin alim karar1 yapilacak ilk genel kurul toplantisina kadar
gecerli olup, bu toplantida konu ayr1 bir giindem maddesi ile ortaklarin
bilgisine sunulur. ya da yoénetim kurulunun yakin ve ciddi bir kayiptan
kacinmak icin aldig1 pay satin alim karar1 en ge¢ yapilacak ilk genel
kurul toplantisina kadar gecerlidir.

GEREKCE

Ik ciimlede, “bu maddenin 6.fikrasinda belirtilen durumlarda” seklinde belirtilmesinin daha dogru olacag: gériisiindeyiz.

Ayrica, ortaklik yonetim kurulunun genel kurul karar1 olmaksizin pay alimi yapmasi halinde, kurumsal yonetim ilkeleri dikkate alindiginda,
konuya iliskin olarak yapilacak ilk genel kurul toplantisinda ortaklara bilgi verilmesinde yarar goriilmekte olup, fikranin son cumlesi bu
cergevede degistirilmistir. Nitekim, TTK’nin 381 inci maddesi, genel kurulun yetkilendirmeye iligskin karar1 olmadan, yakin ve ciddi bir
kayiptan kaginmak i¢in yapilan pay alimlariin ilk genel kurula, iktisabin sebep ve amaci, iktisap edilen paylarin sayilari, itibari degerlerinin
toplam1 ve sermayenin ne kadarini temsil ettigi, bedeli ve 6deme sartlar1 hakkinda yazili bilgi verilmesi gerektigini hilkme baglamaktadir.
Bununla beraber, ifadenin “y6netim kurulunun yakin ve ciddi bir kayiptan kaginmak i¢in aldigi pay satin alim karari en geg¢ yapilacak ilk
genel kurul toplantisina kadar gecgerlidir” seklinde degistirilmesi stre bakimindan agiklik getirecektir.

Paylari1 borsada islem goren ortakhiklarda yetkilendirme
MADDE 5

Paylar1 borsada islem goren ortakhiklarda yetkilendirme
MADDE 5

(6) Asagidaki durumlarda yakin ve ciddi bir kaybin varlig1 kabul
edilebilir. Genel kurulun vetkilendirmeye iliskin kararinin olmadigi
bu durumlar disinda kalan hallerde, ortaklik tarafindan islem
oncesinde Kurulun onayinin alinmasi gereklidir.

a) Pay fiyatinin nominal degerinin altina dligmesi veya uzun siiredir
nominal degerinin altinda seyretmesi,

(6) Asagidaki durumlarda yakin ve ciddi bir kaybin varlig1 kabul edilir:
a) Pay fiyatinin son 6 aylik agirlikli ortalama kapanis fiyatinin nominal
degerin altinda olmast,

b) Ortaklik paylarinin giinliik agirlikli ortalama fiyatinin son bir ayda
%20’nin lizerinde deger kaybetmesi,




b) Ortaklik paylarmin giinlik agirlikli ortalama fiyatinin son bir | ¢) Ortakligin borca batik bir kisiden alacagini tahsil edebilmek
ayda %?20’nin iizerinde deger kaybetmesi, amaciyla kendi paylarini iktisap etmesi,

c¢) Ortakligin kendi paylarini iktisap edememesi durumunda borca | d) Ortakligin baska bir grubun eline ge¢mesi veya gececek olmasi.
batik bir kisiden alacagini tahsil edememesi.

GEREKCE

Bu maddede; s6z konusu durumlara iligkin, ortaklik paylarinin deger kaybina iliskin somut bir gostergenin belirtilmesine karsin (ii), ortaklik
paylarinin nominal degerinin altina diigmesine ve nominal degerinin altinda seyretme siiresi i¢in belirsiz ve yoruma agik bir ifadenin
kullanildig: (i) goriilmektedir. Bu durumda, paylart nominal degerinin altinda seyreden bir ortaklik i¢in “uzun siire” degerlendirmesi, baska
bir ortaklik i¢in farkli olabilecektir. Bu nedenle, 6zellikle pay fiyatinin ne kadar siire nominal degerinin altinda seyretmesine iliskin somut
bir asgari surenin belirlenmesinin, ortakliklarin saglikli bir degerlendirme yapabilmeleri ve yatirimcilarin da beklentilerini dogru
olusturabilmeleri agisindan faydali olacag1 goriisiindeyiz. “Pay fiyatinin son 6 aylik agirlikli ortalama kapanis fiyatinin nominal degerin
altinda olmasi1” seklinde belirtilmesi daha dogru olacaktir.

Yakin ve ciddi bir kaybin varlig1 disindaki durumlarda, ortakliklarin Kurul’dan onay almak suretiyle pay aliminda bulunmalar1 uygun
goriilmemektedir. Zira, bu durumda, Kurul’un hangi kriterlere gore onay verecegi belli olmadigi gibi, TTK hiikiimlerinde de buna cevaz
verecek bir hiikiim yer almamaktadir. Dolayisiyla, s6z konusu ciimlenin kaldirilmasinin, yeni durumlarin olugsmasi halinde, bu durumlarin
Kurul Ilke Karari veya Teblig degisikligi ile biitiin halka agik ortakliklara uygulanacak sekilde belirlenmesinin uygun olacag
diistiniilmektedir. Bunun yaninda, (¢) fikrasi amaca daha 1yi hizmet etmesi ve yanlis anlamalar1 engellemesi amaciyla daha agik ve net ifade
edilmistir. Diger taraftan, fikra icerisinde sayilan yakin ve ciddi bir kaybin varligi durumlarmin, TTK’nin 381 inci maddesinin birinci
fikrasina iliskin madde gerekgesinde belirtilen yakin ve ciddi tehlike 6rneklerinden bazilarinin dikkate alindig1 goriilmektedir. Gerekgede
belirtilen sirket hakimiyetinin baska bir grubun eline ge¢mesi veya gegecek olmasi hali ise, fikrada sayllmamistir. Her ne kadar diismanca
ele gecirmeler iilkemiz uygulamasinda sik rastlanmamakla birlikte, boyle bir durumda ortakligin Kurul’a bagvurarak onay almasinin
getirecegi zaman kaybi ve yukarida belirtilen hususlar dikkate alindiginda, bu 6rnege de madde metninde yer verilmesi uygun goérilmektedir.

Paylar1 borsada islem gormeyen ortakhiklarda yetkilendirme Paylar1 borsada islem gormeyen ortakliklarda yetkilendirme
MADDE 6 MADDE 6




(2) Paylarin geri alinmasi, genel kurul tarafindan onaylanmis
program g¢ergevesinde yonetim kurulu karariyla ortakligin kendisi
veya yavru sirketleri tarafindan ortaklara yapilacak istege bagh
pay alim teklifi suretiyle gergeklestirilmelidir. Bu amag i¢in
yapilacak pay alim teklifinde 6denecek bedelin nakit olmasi
zorunludur. Anilan igslem i¢in Kurulun pay alim teklifine iliskin
mevzuat hiikiimleri kiyasen uygulanir. Programin uygulanmasina
baslanilmasi planlanan tarihten en ge¢ 2 ay 6ncesinde Kurula
bagvurulmalidir. Pay alim teklifi, 6rnegine Ek/1°de yer verilen
bilgi formu kullanilarak yapilmalidir.

(3) Pay alim teklifi i¢in hazirlanacak bilgi formunda yer verilecek
geri alim fiyat1 Kurul diizenlemeleri gercevesinde yetkili kabul
edilen sirketlerden biri tarafindan hazirlanacak degerleme raporu
ile tespit edilmelidir. Programin onaylanmasina iliskin yapilacak
genel kurul giindem ilaninda bu degerleme raporlarina
ulagilabilecek yerler/internet sitesi hakkinda bilgi verilir.

(4) 15 Agustos sonrasinda gergeklestirilecek pay alim tekliflerinde
eger paylar1 borsada iglem gormeyen ortaklik bagimsiz denetime
tabi ise, bagimsiz denet¢i tarafindan incelemeden gecirilmis alti
aylik ara donem finansal tablolarinin hazirlatilmasi, ortaklik
merkezinde incelemeye acik tutulmasi ve varsa ortaklik internet
sitesinde ilani1 ile 6zel durum eki olarak Kurula iletilmesi
zorunludur.

(5) Kurulca onaylanmasi durumunda bilgi formu en ¢ok alt1 is gilinii
icinde ortaklik merkezinin bulundugu yerde yayimlanan en yiiksek
tirajl iki yerel siireli yayindan birinde olmak {izere iki yerel siireli
yayinda ilan edilmek suretiyle ve ortakligin kendi internet sitesi ile
Kurul internet sayfasinda kamuya duyurularak programin
uygulanmasina baslanabilir.

(2)
(3)
(4)
()




GEREKCE

Madde, paylar1 borsada islem gérmeyen ortakliklarda yetkilendirme konulu olmakla birlikte, bu ortakliklarda pay aliminin nasil yapilacagi
hususlar1 da ayrintili olarak diizenlenmistir. Bu hiikiimlerin Teblig icerisinde ayr1 bir maddeye alinmasi daha uygun olacaktir.

Kurulun sinirlama yetkisi ve ilk halka arzlardaki kisitlar
MADDE 7

Kurulun sinirlama yetkisi ve ilk halka arzlardaki kisitlar
MADDE 7

(1) Bu Teblig hiikiimleri gercevesinde bir programin yiiriirliikte
oldugu siire boyunca, ortakligin ve/veya yavru sirketinin yonetim
kurulu tiyeleri ile yonetim kontroliinii elinde bulunduran ortaklari
tarafindan pay satim islemi gerceklestirilemez.

(2) 5 inci ve 6 nc1 maddelerdeki yetki hiikiimleri ¢er¢evesinde,
ortakliklarin bir programi uygulamaya koymasi halinde, yavru
sirketler haricinde ilgili ortakliklarin ydnetim, denetim veya
sermaye bakimindan dogrudan veya dolayli olarak iligkide
bulunduklar1 gercek veya tiizel kisiler ile diger ilgili kisilerin s6z
konusu ortakligin paylarinda iglem yapmasina Kurulca sinirlama
getirilebilir.

(3) Paylarin ilk halka arzinda ortaklik ve/veya yavru sirketleri
tarafindan bu Teblig hiikiimleri ¢er¢evesinde halka arzdan pay satin
almamaz. Bu yasaga aykir islemler TTK’nin 388 inci maddesi
hiikiimleri cercevesinde ortakligin kendi payimni taahhiit etmesi
sayilir.

(1) Bu Teblig hiikiimleri ¢er¢evesinde bir programin yliriirliikte oldugu
stire boyunca, ortakligin yonetim, denetim veya sermaye bakimindan
dogrudan veya dolayli olarak iliskide bulundugu gergek ve tiizel kisiler
ile diger ilgili kisilerin yonetim kurulu Gyeleri ile yonetim kontroluni
elinde bulunduran ortaklar1 tarafindan pay satim islemi
gergeklestirilemez.

(2) 5 inci ve 6 nct maddelerdeki yetki hikiumleri cercevesinde,
ortakliklarin bir programi uygulamaya koymasi1 halinde, yavru
sirketler haricinde ilgili ortakliklarin yonetim, denetim veya sermaye
bakimindan dogrudan veya dolayli olarak iliskide bulunduklar1 gergek
veya tlizel kisiler ile diger ilgili kisilerin s6z konusu ortakligin
paylarinda islem yapmasina Kurulca sinirlama getirilebilir.

(3) Paylarin ilk halka arzinda ortaklik ve/veya yavru sirketleri
tarafindan bu Teblig hiikiimleri ¢ercevesinde halka arzdan pay satin
alinamaz. Bu yasaga aykir1 islemler TTK’nin 388 inci maddesi
hiikiimleri ¢er¢evesinde ortakligin kendi payini taahhiit etmesi sayilir.

GEREKCE

Maddenin birinci fikrasindaki hiikkmiin kismen SPK’nun 101/2 hiikmiinden (Kurul, 22 nci madde uyarinca kendi paylarini satin almak Uzere
bir programin uygulamaya konulmasi halinde, ilgili halka ag¢ik ortakliklarin yonetim, denetim veya sermaye bakimindan dogrudan veya
dolayl1 olarak iliskide bulunduklar1 gergcek veya tlizel kisiler ile diger ilgili kisilerin s6z konusu halka acik ortakligin paylarinda islem
yapmasina sinirlama getirebilir.) hilkkmiinden alindig1 goriilmektedir. Ancak pay aliminin yavru sirketler i¢cin diizenlenmesi nedeniyle bu
hiikiimde de, iliskili kuruluslara yer verilmemistir. Teblig Taslagi’nin 2 nci maddesinin ikinci fikras1 hakkindaki goriistimde belirttigim
iizere, Tebligin uygulanacagi diger durumlarin, yavru sirketler yaninda, SPK’nun 101 inci maddesinin ikinci fikrasi ¢ergevesinde ortakligin
dogrudan veya dolayli olarak iliskili oldugu kuruluslart da kapsamasi gerektigi diisiiniilmektedir. Bu itibarla, fikrada ilgili dizeltme
yapilmistir. Maddenin ikinci fikrasinda SPK’nun 101/2 hiikmiiniin biiyiik 6l¢iide esas alindig1 goriilmektedir. Ancak, Kanun hiikmii ile
verilen yetkinin kullanilmasi suretiyle bu konuda Tebligde diizenleme yapilmasi beklenirken, konunun agikta birakilmak suretiyle halen




Kurul yetkisine birakilmasi uygun gériinmemektedir. Bu itibarla, Kurulca sinirlama getirilebilecek durumlarin Tebligin kapsami1 da dikkate

alimmak suretiyle diizenlenmesi uygun olacaktir.

1.fikra ile ilgili olarak, programin yiiriirliikte oldugu sure boyunca sirketin YK iiyeleri ile yonetim kontroliinii elinde bulunduran ortaklarin
pay satimi1 yasaginin baska mevzuatta 6rneklerine rastlanmadi. Hisse alim satimina dair “idari sorumlulugu olanlar1” kapsayan bir diizenleme
var. Burada hem amaci asan bir kisit hem de kavramlar birbirine girmesi riski var.

UCUNCU BOLUM
Programin Unsurlari ve Simirlamalar

UCUNCU BOLUM
Programin Unsurlar1 ve Simirlamalar

Program unsurlari
MADDE 8

Programin siiresi
MADDE 8

(1) Genel kurul tarafindan onaylanmis program suretiyle yonetim
kuruluna verilecek yetki siiresi azami on sekiz aydir. YoOnetim
kurulu verilen s6z konusu yetkiyi belirleyecegi gergek veya tiizel
kisilere devredebilir. Programda herhangi bir siire belirtilmemis
olmasi1 durumunda program on sekiz ay, siireli bir programin
onaylanmasi1 durumunda ise ilgili siire boyunca yiiriirliikte
olacaktir. Siireli programlarin bitmesini takiben yeni bir programin
uygulanabilmesi i¢in yeni bir genel kurul karar1 gereklidir.

(2) Birinci fikrada belirlenen on sekiz aylik siire, ortakligin kendi
veya yavru sirketlerinin c¢alisanlarina yonelik uygulayacagi pay
edindirme planlart kapsaminda yapilacak satin alimlar ve paya
doniistiirtilebilir veya pay ile degistirilebilir sermaye piyasasi araci
thracit durumlarinda bes yila kadar uzatilabilir.

(..)

(1) Genel kurul tarafindan onaylanmig program suretiyle yonetim
kuruluna verilecek yetki siiresi azami on sekiz aydir. Yonetim kurulu
verilen s6z konusu yetkiyi belirleyecegi gergek veya tiizel kisilere bir
Yonetim Kurulu karari ile devredebilir. Programda herhangi bir siire
belirtilmemis olmasi durumunda program on sekiz ay, siireli bir
programin onaylanmasi durumunda ise ilgili siire boyunca yliriirliikte
olacaktir. Siireli programlarin bitmesini takiben yeni bir programin
uygulanabilmesi i¢in yeni bir genel kurul karar1 gereklidir.

(2) Birincti fikrada belirlenen on sekiz aylik siire, ortakligin kendi veya
yavru sirketlerinin ¢alisanlarina yonelik uygulayacagi pay edindirme
planlar1 kapsaminda yapilacak satin alimlar ve paya doniistiirtilebilir
veya pay ile degistirilebilir sermaye piyasasi araci ihract durumlarinda
bes yila kadar uzatilabilir.

(..)

GEREKCE

Madde birgok hususu kapsayacak sekilde diizenlenmis olup, acik ve anlasilabilir olmas1 agisindan ilk iki fikrasinda yer alan programin
stiresine iligkin hiikiimlerin ayr1 bir madde olarak ele alinmasinin uygun olacag: diistintilmektedir.
Ayrica, ilk fikrada “Yonetim Kurulu karari ile” seklinde bir agiklama getirilerek sorumlulugun her zaman Yonetim Kurulu'nda kalacagi

belirtilmelidir.




Program unsurlari
MADDE 8

Programin unsurlari
MADDE 9

(3) Genel kurul tarafindan onaylanmig programda;

- Paylarin satin alinmasinin sebep ve amacina (programin birden fazla
amac1 olmas1 durumunda 6ncelik sirasina gore amaglar siralanacaktir),
- Varsa programin uygulanacagi siireye,

- Satin alinabilecek azami pay sayisina,

- Satin alabilecek paylar i¢in belirlenen alt ve iist fiyat limitlerine
(Paylar1 _borsada islem gérmeyen ortakliklar icin alt ve st fiyat
limitleri, 6 nc1 maddenin iicilincii fikrasi uyarinca hazirlanacak
degerleme raporunda tespit edilen ortalama pay degerine yukari ve
asag1 yonde uygulanacak ylizde on marj suretiyle tespit edilir.)

- Paylar1 borsada islem gérmeyen ortakliklar i¢in degerleme raporunun
Ozetine,

- Satin alim i¢in ayrilan fonun toplam tutari ile kaynagina,

- Paylarin satin alimma iliskin 6nceki programlar dahilinde satin
aliman ve halen elden cikarilmamis paylarin sayisini ve sermayeye
oranini da igerecek sekilde varsa bir 6nceki programin sonuclarina,

- Programin ortakligin finansal durumuna ve faaliyet sonuclarina
olacak etkisini gosterir proforma bilgilere,

- Ortakligin kendi veya yavru sirketlerinin ¢alisanlarina yonelik pay
edindirme planlar1 kapsaminda veya paya doniistiiriilebilir veya pay
ile degistirilebilir sermaye piyasasit araclarmmin itfasi nedeni ile
ulagilabilecek potansiyel sermaye miktarina,

- Paylar1 borsada iglem goren ortakliklar icin yillik ve son ti¢ aydaki
en yiiksek, en diisiik ve agirlikli ortalama fiyat bilgisine, diger sirketler
icin alim-satima konu olmasi1 durumunda varsa yillik ve son {i¢ aydaki
en yiiksek, en diisiik fiyat bilgisine,

- Varsa iligkili taraflarin bu islemden saglayacag: faydalara,

- Alimlar i¢in yetkilendirilen kisilere (tiizel kisi ve yetkilileri dahil),
yer verilir.

(1) Paylart borsada islem goren ortakliklarin genel kurul tarafindan
onaylanmis programinda asagidaki hususlara yer verilir:

a) Paylarin satin alinma nedeni ve amaci (...),

b) Varsa programin uygulanacagi siire,

¢) Satin alinabilecek azami pay sayisi,

¢) Satin alinabilecek paylar igin belirlenen alt ve Ust fiyat limitleri,

d) Satin alim i¢in ayrilan fonun toplam tutari ile kaynagi,

e) Paylarin satin alimina iligskin 6nceki programlar dahilinde satin alinan
ve halen elden ¢ikarilmamis paylarin sayisin1 Ve sermayeye oranini da
icerecek sekilde varsa bir 6nceki programin sonuglari,

f) Programin ortakligin finansal durumuna ve faaliyet sonuglarina olacak
etkisini gosterir proforma bilgiler,

g) Ortakligin kendi veya yavru sirketlerinin ¢alisanlarina yonelik pay
edindirme planlar1 kapsaminda veya paya doniistiiriilebilir veya pay ile
degistirilebilir sermaye piyasasi araglarinin itfasi nedeni ile ulagilabilecek
potansiyel sermaye miktari,

g) Yillik ve son ii¢ aydaki en yiiksek, en diisiik ve agirlikli ortalama fiyat
bilgisi,

h) Varsa iliskili taraflarin bu islemden saglayacag: faydalar,

1) Alimlar i¢in yetkilendirilen kisiler (tiizel kisi ve yetkilileri dahil).

(2) Paylar1 borsada islem gormeyen ortakliklarin genel kurul tarafindan
onaylanmis programinda birinci fikranin yukarida yer verilen a, b, c, d, e,
f, 9, h ve 1 maddelerinin yani sira asagidaki hususlara yer verilir:

a) Degerleme raporunun ozeti,

b) Satin alinabilecek paylar i¢in degerleme raporunda tespit edilen
ortalama pay degerine yukar1 ve asag1 yonde yiizde on marj uygulanmak
suretiyle belirlenen alt ve st fiyat limitleri,

c¢) Paylarin alim-satima konu olmasi1 durumunda varsa son yil ile son li¢
aydaki en yliksek ve en diisiik fiyat bilgisi.
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GEREKCE

Bir¢cok hususu kapsayacak sekilde diizenlenen maddenin ilk iki fikras1 8 inci olarak belirtildiginden programin unsurlarina iliskin bu
hiikiimler 9 uncu madde olarak yazilmistir. Bu ¢ercevede, Taslak Tebligin devam eden madde numaralarinin da degistirilmesi gerekecektir.
Madde icerisinde Teblig hazirlama teknigine uygun olarak “-* isareti yerine “a, b, ¢” gibi siralama esas alinmistir. Ayrica, ilgili hiikkiimler
borsada islem goren ve gdrmeyen ortakliklar i¢in birlikte yazilmak yerine, iki ayr1 fikrada ele alinmistir.

Bu maddede genel kurul tarafindan onaylanacak geri alim programinda birden fazla geri alim amacinin, Oncelik sirasina gore
belirlenebilecegi ifade edilmektedir. Ayni kararda birden fazla geri alim amacinin olmasi, geri alinan paylarin sayilan amaglardan hangisine
yonelik oldugu konusunda yatirimeilar nezdinde tereddiitler olusturabilecektir. Bu nedenle, ilk climledeki “programin birden fazla amaci
olmasi durumunda 6ncelik sirasina gore amaclar siralanacaktir” ifadesi ¢ikarilmalidir.

DORDUNCU BOLUM
Kamuyu Aydinlatma

DORDUNCU BOLUM
Kamuyu Aydinlatma

Paylar borsada islem goren ortakliklarin kamuyu aydinlatma
yukumlultkleri
MADDE 10

Paylar borsada islem goren ortakliklarin kamuyu aydinlatma
yukumlultukleri
MADDE 11

(1)- a) Ortaklik yonetim kurulu tarafindan, 8 inci maddenin Giglincii
fikras1 uyarinca hazirlanan program, onaya sunulacagi ilan ve
toplant1 gilinleri hari¢ olmak tizere genel kurul tarihinden en az {i¢
hafta 6nce ortaklik tarafindan_yapilacak bir 6zel durum agiklamasi
ile kamuya_duyurulur ve esanli olarak ortakligin internet sitesinde
yayimlanir.

b) Onaya sunulmus programda genel kurul tarafindan herhangi bir
degisiklik yapilmas1 durumunda degistirilmis program, genel kurul
tarihini izleyen ilk is giinii icerisinde ortaklik tarafindan yapilacak
bir 6zel durum agiklamasi ile kamuya duyurulur ve esanli olarak
ortakligin internet sitesinde yayimlanir.

¢) Ortakligin yavru sirketinin Tebligin 5 inci maddesinin besinci
fikrasi uyarinca bir yonetim kurulu karari1 almasi durumunda, s6z
konusu karar ayni giin ortaklik tarafindan bir 6zel durum aciklamasi
ile kKamuya duyurulur.

(1) Ortaklik yonetim kurulu tarafindan 8 inci maddenin {igiincii fikrasi
uyarinca hazirlanan program, ilan ve toplanti giinleri hari¢ olmak iizere
onaya sunulacagi genel kurul tarihinden en az g hafta énce ortaklik
tarafindan kamuya agiklanr.

(2) Onaya sunulmus programda genel kurul tarafindan herhangi bir
degisiklik yapilmasi durumunda, bu husus da kamuya ayrica agiklanir.
(3) Ortakligin yavru sirketinin paylarinin borsada islem gérmemesi
halinde, Tebligin 5 inci maddesinin besinci fikrasi uyarinca alinacak
yonetim kurulu kararinin ve gerekliyse alinacak genel kurul kararinin
ortaklik tarafindan kamuya agiklanmasi gereklidir. Yavru sirketin
paylarmin borsada islem gormesi halinde ise agiklama ortaklik ve/veya
yavru sirket tarafindan yapilir.

(4) Program cergevesinde gergeklesen her bir geri alim islemi igin
ortaklik ve/veya yavru sirketi tarafindan; ; islem—tarthiniizleyen—is
ginit—icerisinde islem yapilan giin sonunda derhal, isleme konu
paylarin nominal tutari, islem fiyati, sermayeye orani, program
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¢) Ortakliklar bu Teblig kapsaminda yapacaklari 6zel durum
aciklamalarim1 Kurulun 6zel durumlarin kamuya ag¢iklanmasina
iliskin diizenlemeleri dogrultusunda yaparlar.

d) Program gergevesinde gerceklesen her bir geri alim islemi igin
ortaklik ve/veya yavru sirketi tarafindan; islem tarihini izleyen is
qund icerisinde, isleme konu paylarin nominal tutarini, islem
fiyatini, sermayeye oranini, program gercevesinde daha once geri
alan paylarin nominal tutarini, varsa bu paylara bagli imtiyazlari
ve iglem tarihini iceren bir 6zel durum agiklamasi yapilir.

e) Geri alinan paylarin programin sona ermesinden Once veya
sonrasinda elden c¢ikarilmast durumunda ortaklik ve/veya yavru
sirketi tarafindan; islem tarihini izleyen is giinii icerisinde, isleme
konu paylarin nominal tutarini, islem fiyatini, sermayeye oranini,
kalan paylarin sermaye oranini, gerceklesen kazang/kayip tutarini,
varsa bu paylara bagli imtiyazlar: ve islem tarihini igeren bir 6zel
durum agiklamasi yapilir.

f) Ortaklik ve/veya yavru sirketi tarafindan, programin sona
ermesini veya program kapsaminda planlanan geri alimlarin
tamamlanmasini izleyen 3 is giinii igerisinde geri alinan paylar i¢in
O0denmis olan maksimum ve ortalama bedeli, satin alimin maliyeti
ile kullanilan kaynagi, geri alinan toplam pay sayisini, bu paylarin
sermayeye oranini; program siiresince geri alinan paylarin elden
¢ikarilmasi durumunda; elden ¢ikarilan paylarin toplam nominal
tutarini, gergeklesen kazang/kayip tutarini ve ortalama satis fiyatini,
varsa alim satima konu paylara bagli imtiyazlari ve islem tarihlerini
iceren Ozel durum acgiklamasi yapilir. Geri alimlarin 6zeti
mahiyetindeki bu bilgiler ayrica ilk genel kurulda ortaklarin
bilgisine sunulur.

g) Ortakliklarin yonetim kurullar1 tarafindan yakin ve ciddi bir
kayiptan kacinmak icin gerekli oldugu durumlarda yapilacak pay
geri alimlarina iliskin olarak;

cercevesinde daha Once geri alinan paylarin nominal tutari, varsa bu
paylara baghh imtiyazlar ve islem tarihini igeren bir 6zel durum
aciklamasi yapilir.

(5) Geri alman paylarin programin sona ermesinden ©nce veya
sonrasinda elden ¢ikarilmasi durumunda ortaklik ve/veya yavru sirketi
tarafindan; 1 thint t5—gtni-teerist islem yapilan giin
sonunda derhal, isleme konu paylarin nominal tutari, islem fiyati,
sermayeye orani, kalan paylarin sermaye orani, gergeklesen
kazang/kay1p tutari, varsa bu paylara bagl imtiyazlar ve islem tarihini
iceren bir 6zel durum agiklamasi KAP’ta yapilir.

(6) Ortaklik ve/veya yavru sirketi tarafindan, programin sona ermesini
veya program kapsaminda planlanan geri alimlarin tamamlanmasini
izleyen 3 is gilinii igerisinde geri alinan paylar i¢in 6denmis olan
maksimum ve ortalama bedel, satin alimin maliyeti ile kullanilan
kaynak, geri alinan toplam pay sayisi, bu paylarin sermayeye orant,
program siiresince geri alinan paylarin elden ¢ikarilmasi durumunda,
elden c¢ikarllan paylarin toplam nominal tutari, ger¢eklesen
kazang/kayip tutar1 ve ortalama satis fiyati, varsa alim satima konu
paylara baghh imtiyazlar ve islem tarihlerini iceren 6zel durum
aciklamasi yapilir. Geri alimlarin 6zeti mahiyetindeki bu bilgiler ayrica
ilk genel kurulda ortaklarin bilgisine sunulur.

(7) Ortakliklarin yonetim kurullari tarafindan yakin ve ciddi bir
kayiptan kaginmak icin gerekli oldugu durumlarda yapilacak pay geri
alimlarina iliskin olarak;

1. Geri alim iglemlerine baglanmasindan en az 2 is giinli 6nce ortaklik
tarafindan yapilacak bir 6zel durum agiklamasi ile, geri alim yapilacagi
hususu, s6z konusu geri alimin nedeni ve amaci, geri alinmasi
planlanan pay miktar1 ve Odenecek maksimum tutar kamuya
duyurulur.

ii. Geri alimlar sirasinda ve geri alimlarin tamamlanmasi sonrasinda
gerekli 6zel durum acgiklamalar1 yapilir.
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i. Geri alim islemlerine baslanmasindan en az 2 is giinii 6nce
ortaklik tarafindan yapilacak bir 6zel durum agiklamasi ile, geri
alim yapilacagi hususu, s6z konusu geri alimin sebep ve amaci, geri
alimmasi planlanan pay miktar1 ve 6denecek maksimum tutar
kamuya duyurulur.

ii. Geri alimlar kapsaminda ve geri alimlarin tamamlanmasi Uzerine
gerekli 6zel durum agiklamalari yapilir.

iii. Yonetim kurulu tarafindan ayrica, geri alimin sebep ve amaci,
kullanilan kaynak ile geri alimlarin &zeti mahiyetindeki (f)
fikrasinda belirtilen bilgiler ilk genel kurulda ortaklara sunulur.

iii. Yonetim kurulu tarafindan ayrica, geri alimin nedeni ve amaci,
kullanilan kaynak ile geri alimlarin 6zeti mahiyetindeki (f) fikrasinda
belirtilen bilgiler ilk genel kurulda ortaklarin bilgisine sunulur.

(8) Ortakliklar bu Teblig kapsaminda yapacaklari 6zel durum
aciklamalarinda, Kurulun 6zel durumlarin kamuya acgiklanmasina
iliskin diizenlemelerine uymakla yukumludur.

GEREKCE

Maddede farkl yerlerde belirtilen takip eden is giinii tanimlamasi yerine “islem yapilan giin sonunda derhal” seklinde belirtilmelidir.

Ayrica, maddenin numaralandirilmasi yeniden diizenlenmistir. Kurul’un kamuyu aydinlatma diizenlemeleri uyarinca, genel kurul toplanti
giindemi ile birlikte, giindemde yer alan konulara iliskin hususlarin ve karar taslaklarinin da kamuya agiklanmas1 gerektigi dikkate alinarak,
maddede ifade degisiklikleri yapilmistir. Ayrica, agiklamalarin yapilmasinda Kurul’un 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iligkin
diizenlemelerine uyulmasi gerekeceginden, karisikliga neden olmamak agisindan stireye iligkin hiikiimler kaldirilmis ve ifade dizeltmeleri

yapilmistir.

e) bendinde “KAP’ta agiklanir” seklinde belirtilmesi daha dogru olacaktir.

Paylar1 borsada islem gormeyen ortakhiklarin kamuyu
aydinlatma yiikiimliiliikleri
MADDE 11

Paylar1 borsada islem gormeyen ortakhiklarin kamuyu
aydinlatma yiikiimliiliikleri
MADDE 12

(1) 10 uncu maddenin birinci fikrasinin (a), (b), (c) ve (¢) bentlerine
ek olarak;

a) Genel kurulca onaylanan geri alim programi ¢ergevesinde Kurula
istege bagli pay alim teklifi yapmak iizere bagvuruda bulunulmasi
durumunda konu hakkinda bir 6zel durum aciklamasi yapilir.

b) Istege bagl pay alim teklifi siiresinin bitiminde, pay alim teklifi
siiresince geri alinan paylarin toplam nominal degeri ile alim igin
Odenen toplam tutar ve pay alim teklifine karsilik veren toplam pay

(1) 10 uncu maddenin birinci fikrasinin (a), (b), (c) ve (¢) bentlerine ek
olarak;

a) Genel kurulca onaylanan geri alim programi ¢er¢evesinde Kurula
istege bagli pay alim teklifi yapmak {izere bagvuruda bulunulmasi
durumunda konu hakkinda bir 6zel durum agiklamasi1 KAP’ta yapilir.
b) Istege baglt pay alim teklifi siiresinin bitiminde, pay alim teklifi
suresince geri alinan paylarin toplam nominal degeri ile alim i¢in
Odenen toplam tutar ve pay alim teklifine karsilik veren toplam pay
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sahibi sayist bir 6zel durum agiklamasiyla kamuya duyurulur.
Aciklamada, istege bagli pay alim teklifinin sonrasinda olusan
ortaklik yapisina ve yonetim kontrolii durumuna da yer verilir.

sahibi sayisi bir 0zel durum agiklamasiyla kamuya duyurulur.
Aciklamada, istege bagli pay alim teklifinin sonrasinda olusan ortaklik
yapisina ve yonetim kontrolii durumuna da yer verilir.

GEREKCE

10 uncu maddedeki degisiklik Onerisine bagli olarak bu maddede referans verilen madde ve bentlerin kontrol edilmesi uygun olacaktir.
Ayrica, 6 nct maddenin 5 inci fikrasinin ((5) Kurulca onaylanmasi durumunda bilgi formu en ¢ok alt1 is giinii i¢inde ortaklik merkezinin
bulundugu yerde yayimlanan en yiiksek tirajli iki yerel siireli yayindan birinde olmak iizere iki yerel siireli yayinda ilan edilmek suretiyle
ve ortakligin kendi internet sitesi ile Kurul internet sayfasinda kamuya duyurularak programin uygulanmasina baslanabilir.) bu maddenin 1

inci fikrasinin b bendi olarak getirilebilir.

a) bendinde “KAP’ta agiklanir” seklinde belirtilmesi daha dogru olacaktir.

BESINCIi BOLUM
Giivenli Liman Uygulamasi ve Islem Esaslar1

BESINCi BOLUM
Giivenli Liman Uygulamasi ve Islem Esaslari

Giivenli liman uygulamasi
MADDE 12

Giivenli liman uygulamasi
MADDE 12

(1) Paylar1 borsada islem goren ortakliklarin bu Teblig hiikiimlerine
uygun olarak gerceklestirecekleri paylarinin  geri alinmasi
islemlerinden;

a) Genel kurulca onaylanmis bir program c¢ercevesinde
gerceklestirilenler ve,

b) Amaci sadece 6denmis veya cikarilmis sermayenin azaltilmasi
veya paya doniistiiriilebilir veya pay ile degistirilebilir sermaye
piyasasi araclar1 ihraci ile calisanlara yonelik pay edindirme
programlari neticesinde dogan yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesi
olanlar ve,

c)Program siiresi boyunca paylara iligkin herhangi bir satim islemi
gerceklestirilmeyenler ile,

¢) 13 iincii maddede yer verilen “Islem Esaslari”na uyanlar,
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Kanunun 101 inci, 106 nci ve 107 nci maddeleri kapsaminda bilgi
suiistimali ve piyasa dolandiriciigi kapsaminda herhangi bir
incelemeye tabi degildir.

(2) Bunun disindaki islemler Kanunun 101, 106 ve 107 nci
maddeleri kapsaminda incelemeye tabi olup, s6z konusu maddelere
aykirilik tespit edilmesi durumunda sorumlular hakkinda gerekli
yaptirimlar uygulanir.

(3) Calisanlara yonelik pay edindirme programlar1 ortakliklarin
yonetimde soz sahibi personeline kar aktarimi seklinde
kullanilamaz.

GEREKCE

Kanun’un 108.maddesi ve 6362 SPKn Madde 106 a),b),c) ve d) 3.bentteki konular1 agikca belirtmektedir. belirtilmesi sebebiyle bu maddenin
tamamiyla kaldirilabilecegi goriisiindeyiz. ilgili ortiilii kazang tebliginde diizenleme yapilabilir.

Bu maddede sayilan kosullar c¢er¢evesinde geri alim islemlerinin bilgi suistimali ve piyasa dolandiriciligi kapsaminda herhangi bir
incelemeye tabi olmayacag belirtiliyor. Buna gore, 6zellikle Madde5/(6)’da belirtilen kosullar olustugunda yonetim kurulu karariyla geri
alim yapilan islemlerin bu istisnanin disinda tutuldugu anlasiliyor. Ancak, s6z konusu istisnanin, belirtilen siire i¢inde herhangi bir satim
islemi yapilmayan yonetim kurulu kararina istinaden yapilan geri alim iglemleri i¢in de gecerli olmasinin daha adil bir uygulama olacagini
diistinliyorum. Aksi durumda, dalgali piyasa donemlerinde pay fiyati bir ay i¢inde %20’den fazla deger kaybeden ortakliklarin dahi geri alim
i¢in yonetim kurulu karar1 almalarinda tereddiit yasamalari1 ve bundan dolay1 yatirimcilarin da zarar gérmesi soz konusu olabilecektir.

Paylarin giivenli liman uygulamasi kapsaminda satin

alinmasinda uygulanacak islem esaslari
MADDE 13

Paylarin giivenli liman uygulamasi kapsaminda satin

alinmasinda uygulanacak islem esaslar
MADDE 13

(1) Paylar borsada igslem goren ortakliklar ile yavru sirketleri
tarafindan bu Teblig hiikiimlerine uygun olarak gergeklestirilecek
pay geri alimlarina iligkin borsa tarafindan belirlenen islem
kurallaria ek olarak asagidaki kurallara uyulmasi zorunludur:

a) Birinci seansin agilis seansi ve son 15 dakikasi ile ikinci seansin
acilis ve kapanis seanslar1 i¢cinde alim ve satim emri verilemez.

b) Geri alim i¢in verilen fiyat emri, mevcut fiyat tekliflerinden veya
en son gerceklesen satig fiyatindan daha yiiksek olamaz.

(1) Paylar1 borsada islem goren ortakliklar ile yavru sirketleri
tarafindan bu Teblig hiikiimlerine uygun olarak gergeklestirilecek pay
geri alimlarna iligkin borsa tarafindan belirlenen islem kurallarina ek
olarak asagidaki kurallara uyulmas: zorunludur:

a) Birinci seansin acilis seans1 ve son 15 dakikasi ile ikinci seansin
acilis ve kapanis seanslari i¢inde alim ve satim emri verilemez.

b) Geri alim i¢in verilen fiyat emri, mevcut fiyat tekliflerinden veya en
son gerceklesen satis fiyatindan daha yiiksek olamaz.
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c) Ortaklik ve/veya yavru sirketleri tarafindan bir giinde geri alimi
yapilacak toplam pay miktari, paylarin islem giiniinden 6nceki ti¢
aydaki gilinliikk islem miktar1 ortalamasinin yiizde yirmi besini
gecemez.

¢) Program kapsaminda pay geri aliminin tiirev araclar araciligiyla
yapilmast durumunda séz konusu tiirev araclarin kullanim fiyati
mevcut bagimsiz fiyat tekliflerinden veya en son gerceklesen
bagimsiz satis fiyatindan daha yiiksek olamaz.

d) Likiditenin diisiik oldugu paylarda (c) bendinde belirtilen limit,
Kuruldan 6n onay alinmasi ve gerekli 6zel durum aciklamalarinin
yapilmasi sartiyla yiizde elliye kadar yiikseltilebilir.

c¢) Ortaklik ve/veya yavru sirketleri tarafindan bir giinde geri alimi
yapilacak toplam pay miktari, paylarin islem giiniinden onceki Ug¢
aydaki giinliikk islem miktar1 ortalamasinin yiizde yirmi besini
gecemez.

¢) Program kapsaminda pay geri aliminin tiirev araclar araciliiyla
yapilmast durumunda s6z konusu tiirev araglarin kullanim fiyati
mevcut bagimsiz fiyat tekliflerinden veya en son gerceklesen bagimsiz
sat1s fiyatindan daha yiiksek olamaz.

d) Likiditenin disiik oldugu paylarda (c) bendinde belirtilen limit,
Kuruldan 6n onay alinmasi ve gerekli 6zel durum agiklamalarinin
yapilmasi sartiyla yiizde elliye kadar yiikseltilebilir.

GEREKCE

Likiditesi diisiik olan ortakliklarda oransal olarak daha fazla hisse alinmasina izin verilmesinin uygun olmayacagi diisiiniilmektedir. Bu
durumda, ortakligin pay fiyatlarin1 kolaylikla manipiile etmesini saglayacagindan daha sagliksiz gériinmektedir. Bunun yerine, likiditesi
diistik ortakliklar i¢in %25 olan sinir %10’a ¢ekilebilir veya %25 olarak birakilabilir. Diger ortakliklar ile ayni oldugu varsayimi altinda, bu
bende gerek olmadigi, dolayisiyla kaldirilmasinin uygun olacagi diisiiniilmektedir.

ALTINCI BOLUM

ALTINCI BOLUM

Diger Hiikiimler Diger Hiikiimler
Araci kurumlarin islemlerinde istisna Araci kurumlarin islemlerinde istisna
MADDE 16 MADDE 16

(1) Kurul tarafindan yetkilendirilmis araci1 kurumlarm aym
zamanda halka a¢ik olmasi1 durumunda; igsel bilgilere erisimi olan
kisiler ile program cercevesinde alim satim yapan aract kurum
personeli arasinda gerekli bilgi duvarmin (chinese wall)
olusturulmasi kaydiyla, aract kurum bu Tebligin 12 inci maddesinin
birinci fikrasinin ¢ bendinden (miisterileri hesabina kendi paylari
iizerinde yapacagi iglemler dahil) ve Tebligin 15 inci maddesinin
birinci fikrasindan muaftir.

(1) Kurul tarafindan yetkilendirilmis aract kurumlarin ayn1 zamanda
halka agik olmasi durumunda; igsel bilgilere erisimi olan kisiler ile
program c¢ercevesinde alim satim yapan aract kurum personeli arasinda
gerekli bilgi duvarinin (chinese wall) olusturulmasi kaydiyla, araci
kurum bu Tebligin 12 inci maddesinin birinci fikrasinin ¢ bendinden
(miisterileri hesabina kendi paylar1 lizerinde yapacagi islemler dahil)

veFebliginHS-inci-maddesinin-bivinei-fkrasmdan mualtr,
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GEREKCE

Halka agik araci kurumlara Tebligin 15 inci maddesinin birinci fikrasi kapsaminda istisna taninmasi uygun goriillmediginden, ilgili hikim

cikarilmasi uygun olacaktir.

Geri alinan paylara iliskin haklar
MADDE 17

Geri alinan paylara iliskin haklar
MADDE 17

()

(2) Bedelsiz paylarin elde edilmesi harig, ortakliklarin geri alinan
paylar1 hicbir pay sahipligi hakki vermez. Yavru sirketlerin satin
aldig1 ana ortakligin paylarina ait oy haklari ile buna baglh diger
haklar donar.

()

(2) Bedelsiz paylarin elde edilmesi harig, ortakliklarin geri alinan
paylari, geri alinan paylar nedeniyle edinilmis bedelsiz paylari ve
sermaye artirimi karsiliginda elde edilen bedelsiz paylart hicbir pay
sahipligi hakki vermez. Yavru sirketlerin satin aldig1 ana ortakligin
paylarina geri alinan paylar nedeniyle edinilmis bedelsiz paylar1 ve
sermaye artirimi karsiliginda elde edilen bedelsiz paylarma ait oy
haklar ile buna bagl diger haklar donar.

GEREKCE

17.maddenin 2.fikrasinda, bedelsiz paylarin elde edilmesi harig, ortakliklarin geri alinan paylarinda higbir pay sahipligi hakki olamayacagi
ve yavru sirketlerin satin aldig1 ana ortakligin paylarina ait oy haklar1 ile buna bagli diger haklarin donacag belirtilmektedir.

Maddede sozii edilen bedelsiz paylarin elde edilmesinin, geri alinan paylar nedeniyle edinilmis bedelsiz paylarla karistirllmamasi icin
ifadeye eklenecek “geri alinan paylar nedeniyle edinilmis bedelsiz paylar1 ve sermaye artirimi karsiliginda elde edilen bedelsiz paylar1”

ifadesiyle netlestirilmesinin gerekli oldugu goriisiindeyiz.

Geri alinan paylarin elden c¢ikarilmasi ve itfasi
MADDE 18-

Geri alinan paylarin elden ¢ikarilmasi ve itfas:
MADDE 18-

(1) Geri alan paylar ile bu paylar nedeniyle edinilmis bedelsiz
paylar Tebligin 9 uncu maddesinin birinci ve ii¢lincii fikrasindaki
sartlara uymak sartiyla siiresiz olarak elde tutulabilir.

(2) Bu Teblig hiikiimlerine aykir1 bir sekilde geri alinan paylar, geri
alim tarihinden itibaren en geg alt1 ay i¢cinde elden ¢ikarilir. Bu siire
boyunca satilmayan paylar itfa edilir.

(1) Geri alinan paylar ile bu paylar nedeniyle edinilmis bedelsiz paylar
Tebligin 9 uncu maddesinin birinci ve tglincii fikrasindaki sartlara
uymak sartiyla siiresiz olarak elde tutulabilir.

(2) Bu Teblig hiikiimlerine aykir1 bir sekilde geri alinan paylar, geri
alim tarihinden itibaren en ge¢ alt1 ay i¢inde elden ¢ikarilir. Bu siire
boyunca satilmayan paylar en geg bir yil igerisinde itfa edilir.
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(3) Bu Tebligin 14 {incli maddesinin birinci fikras1 uyarinca geri
alman paylarin ortakligin 6denmis veya ¢ikarilmis sermayesinin
ylzde onunu asan kismi, ortaklik i¢in herhangi bir kayba yol
acmadan devirleri mimkin olur olmaz ve her halikarda elde
edilmelerinden itibaren ii¢ yil iginde elden cikarilir. Bu siire
zarfinda elden ¢ikarilmayan paylar derhal itfa edilir.

4) ...

() ...

) ...

(7) Geri alinan paylarin itfas1 sermaye azaltimi prosediiriine uymak
suretiyle gerceklestirilir.

(3) Bu Tebligin 14 tincii maddesinin birinci fikrasi uyarinca geri alinan
paylarin ortakligin 6denmis veya ¢ikarilmis sermayesinin ylizde onunu
asan kismi, ortaklik i¢in herhangi bir kayba yol agmadan devirleri
mimkun olur olmaz ve her héllikarda elde edilmelerinden itibaren (¢
yil i¢inde elden ¢ikarilir. Bu siire zarfinda elden ¢ikarilmayan paylar
en geg bir yil icerisinde itfa edilir.

4) ...

() ...

) ...

(7) Geri alinan paylarin itfasi sermaye azaltimi prosediiriine uymak
suretiyle gerceklestirilir.

GEREKCE

Kosulu saglamayan veya siiresi i¢erisinde satilamayan paylarin sermaye azaltimi suretiyle itfa edilmesi gerektigi belirtilmis, ancak itfa
isleminin hangi siire icerisinde yapilacagi 2 nci fikrada belirlenmemis, 3 iincii fikrada ise “derhal” denilerek somut bir siire verilmemistir.
Bir siire verilmesinin ve bu siirenin azami bir y1l olmasinin uygun olacag: diisiiniilmektedir. Diger taraftan, sermaye azaltimina konu
paylar ortakligin elindeki paylar olacagindan, ortakligin kiigiik ortaklarin1 dogrudan etkilemeyecektir. Dolayisiyla, anilan siirenin daha kisa

tutulmas1 da miimkiin goriinmektedir.

Muhasebelestirilmesi
MADDE 19-

Muhasebelestirilmesi
MADDE 19-

(1) Geri alinan paylarin muhasebelestirilmesi ortakligin tabi oldugu
finansal raporlama standartlar1 ¢ergcevesinde yiiriitiiliir.

(2) TTK 520 kapsamindaki gerekli yedek akgeler ayrilir. Geri
alinan paylarin ve s6z konusu yedek akgelerin finansal tablolarda
gosterimi Kurul tarafindan ilan edilen formatlar uyarinca yapilir.

(1) Geri alinan paylarin muhasebelestirilmesi ortakligin tabi oldugu
finansal raporlama standartlar1 ¢ercevesinde ytiriitiiliir.

(2) TTK madde 520 kapsaminda gerekli yedek akgeler ayrilir. Geri
alinan paylarin ve s6z konusu yedek akgelerin finansal tablolarda
gosterimi Kurul tarafindan ilan edilen diizenlemeler uyarinca yapilir.

GEREKCE
Maddenin ikinci fikrasinda bazi ifade degisiklikleri yapilmistir.
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Ortakliklarda karsihkh istirak
MADDE 20-

Ortakhiklarda karsihikh istirak
MADDE 20-

(1) Ortakliklar ile TMS hiikiimleri dogrultusunda istiraki olarak
kabul edilen sirketler arasinda karsilikli istirak iliskisinin
bulunmas1 ve istirakin sahip oldugu paylarin ortaklik genel
kurulunda alinacak kararlarda sonucu tayin edici roliiniin
bulunmas1 durumunda, ortaklik genel kurulunda istirak paylarina
ait oy haklar1 donar.

(1) Ortakliklar ile TMS hiikiimleri dogrultusunda istiraki olarak kabul
edilen sirketler arasinda karsilikli istirak iliskisinin bulunmasi ve
istirakin sahip oldugu paylarin ortaklik genel kurulunda alinacak
kararlarda sonucu tayin edici rolinin bulunmasi durumunda, ortaklik
genel kurulunda istirak paylarina ait oy haklart donar.

GEREKCE

Madde igerisinde bahsi gegen “kararlarda sonucu tayin edici roliin” objektif bir bi¢imde belirlenmesinin uygun olacagi diistiniilmektedir.
Zira, genel kurula ortaklarin ilgisi veya ortakligin halka agiklik oranina veya yapilan genel kurulun toplanti/karar nisab1 geregine gore
hangi tutarda payin sonucu tayin edici olacagi degisebilecektir. Kurul’un genel kurul sirasinda miidahale hakkinin yok denecek kadar
oldugu dikkate alindiginda, genel kurullarin yapilip daha sonra s6z konusu oy haklarinin donmasi gerektigi yoniinde tartisma ve/veya
cezai islem yapilmasi yerine s6z konusu roliin belli bir oran olarak ortaya konmasinin uygun olacagi diisiiniilmektedir. Bu madde
TTK’daki ilgili maddeden alinmistir; fakat burada agiklanmasi gerektigi goriisiindeyiz.
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